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ABSTRAKT

Bakalaiskd prace se zabyva posouzenim a zhodnocenim financni situace spolecnosti
3V&H s.r.o. v letech 2004-2006. Je zde provedena finan¢ni analyza s pouzitim vybranych
finan¢nich ukazatelll pro zjisténi hospodateni spolecnosti. V zavéru prace uvadim celkové

zhodnoceni finanéni situace.

Kli¢ova slova: vertikalni analyza, horizontalni analyza, uzivatelé finan¢ni analyzy, zdroje

finan¢ni analyzy, likvidita, zadluZzenost, rentabilita, aktivita, bankrotni modely.

ABSTRACT

The first degree work deals with evaluation and assessment of the financial situation of the
3V&H company in the period of 2004 to 2006. It consists of the financial analysis
performed by using selected financial indexes used to find out the bookkeeping of the
company. In conclusion of my work I state the overall assessment of the financial situation

and suggest some recommendations.

Keywords: vertical analyse, horizontal analyse, users of financial analyse, sources

of financial analyse, liquidity, indebtedness, profitability, activity, bankruptcy models.
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UvVoD

V minulosti finan¢ni analyzu ovladala jen urcitd skupina top manazert, pro které byla
finan¢ni analyza zpétnou vazbou v podobé¢ kontroly ucinnosti a efektivnosti jejich prace.
Soucasna doba je vSak jind. Kazdy zaméstnanec ve firmé by mél porozumét cislim, které
jsou obsazeny v ucetni zavérce. Diivodem je to, ze kazdy zaméstnanec by mél mit zdjem
o dobrou vykonnost firmy, jak z hlediska perspektivy pracovniho poméru, tak samoziejmé
1 vydélku.

V poslednich letech velkého vyznamu nabylo financni fizeni. Koneckonct vSechna
rozhodnuti ve firm¢ musi byt zajiSténa penézi - financnimi zdroji. Finan¢ni manazefi
je musi nejen ziskat, ale i rozhodnout o jejich struktufe a umisténi, o rozdéleni zisku, musi
idit veskerou finan¢ni Cinnost a pfitom vSem brat v Givahu faktor casu a riziko. Proto

se snad v kazdé firm¢€ vypracovava financni analyza, kterd je dilezitou soucasti fizeni. [9]

Téma financni analyzy jsem si zvolila pro svoji bakalafskou praci, protoze se domnivam,
ze v dnes$ni dobé je financni analyza velmi dileZity a podstatny informacéni zdroj nejen

pro manazery, vedeni podniku, ale také pro banky, investory nebo obchodni partnery.

Finan¢ni analyzu provedu ve spolecnosti 3V&H s. 1. 0. s cilem pokusit se posoudit finan¢ni
situaci spole¢nosti, identifikovat problémy a navrhnout kroky, které povedou k jejich

naprave.

V prvni, teoretické ¢asti provedu analyzu absolutnich ukazateli (horizontalni a vertikalni
analyzu Ucetnich vykazil), analyzu rozdilovych ukazatelti (Cistého pracovniho kapitalu
a Cistych penézné pohleddvkovych finan¢nich fondl), analyzu pomérovych ukazatel
(likvidity, zadluZenosti, rentability, aktivity). K pfedpovédi pravdépodobnosti financniho
vyvoje ve spoleCnosti vyuziji nejznaméjsi bankrotni model, tzv. Altmantv model.

Za dulezité povazuji také vycisleni indexu divéryhodnosti INO1.

V druhé, analytické Casti provedu konkrétni financni analyzu spolec¢nosti 3V&H s. r. o.

s navaznosti na cast teoretickou.

V zavérecné casti bakalafské prace se pokusim shrnout a posoudit vysledky ziskané

z finan¢ni analyzy.

Na konci bakalaiské prace uvadim pftilohy, které doplituji moji praci.



I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Finan¢ni analyza je formalizovand metoda, ktera pométuje z ucetnictvi ziskané udaje mezi
sebou navzajem a umoznuje dospét k urcitym zaveérim o celkovém hospodateni, majetkové
a financni situaci podniku. Finan¢ni analyza ptedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti
a doporuceni vhodnych feSeni do ptredpokladané budoucnosti finan¢niho hospodareni

podniku. [2]

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Podle toho, kdo provadi finan¢ni analyzu, mtizeme ji rozd€lit na externi (vychazi z vetejné
dostupnych finan¢nich a ucetnich informaci) a na interni (rozbor hospodafeni podniku,
analytik ma vSechny podklady jak z finan¢niho, manazerského nebo vnitropodnikového
ucetnictvi).

Informace, které se tykaji financni situace podniku, jsou pfedmétem zajmu mnoha subjekti

prichazejicich tak ¢i onak do kontaktu s danym podnikem. Jsou to predevsim:

Investori: (spolecnici firmy, akcionafi, drZitelé obligaci aj.) se zajimaji zejména
o vynosnost podniku a jeji udrzitelnost. Chtéji se ujistit, Ze své penize ulozili vhodné

a ze podnikatelské zaméry manazera zajist'uji trvani a rozvoj podniku.
ManaZeri: vyuzivaji finan¢ni analyzy pro strategické 1 operativni financni fizeni firmy.

Obchodni partneri: dodavatelé si na zaklad¢ znalosti finan¢ni situace potencialnich
zékaznikl vybiraji nejvhodnéjsi odbératele, zatimco odbératelé se ujistuji o seridznosti

a dlouhodobé stabilité¢ dodavatelskych podniki.

Banky a obdobni véritelé: dikladné informace o finan¢nim postaveni podniku jsou
predpokladem pro rozhodnuti, zda je ucelné podnik uv€rovat. Pii poskytnuti Gvéru
si finan¢ni analyzou bézné overuji, zda je podnik schopen hradit uroky a splatky.

Burzovni makléri: informace o financni situaci potfebuji dokonce pribézné, aby se mohli
uspésné rozhodovat pii obchodovani s cennymi papiry.

Stat a jeho orgdny: informace finan¢ni analyzy jsou potiebné pro tvorbu a korekce danové
politiky, pro monitorovani vladni politiky, pro kontrolu plnéni datiovych povinnosti,

pro statistiku apod.
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Konkurencni firmy: zajimaji se o informace vyuzitelné ke srovnavani s jejich vlastnimi

vysledky a k odhadovani slabych a silnych mist konkuren¢niho podniku.

Auditori, ucetni znalci, daiiovi poradci: na zakladé analyzy identifikuji nedostatky

a doporucuji postupy k naprave.

Zaméstnanci: zajimaji se o finan¢ni informace z hlediska jistoty zaméstnani, z hlediska

mzdovych a socidlnich perspektiv. [2]

1.2 Zdroje finan¢ni analyzy

Hlavnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy podniku (rozvaha,
vykaz ziskl a ztrat a prehled o penéznich tocich), a to nejen vykazy finan¢niho ucetnictvi
tak, jak jsou v souladu s platnymi pifedpisy sestavovany pro potieby ucetni zavérky, ale
také rizné vykazy sestavované pro potieby podniku a jeho tizeni. MiiZeme je tedy rozdélit
do nasledujicich skupin:

- zdroje financnich informaci: Ucetni vykazy financniho a vnitropodnikového ucetnictvi,
ptilohy k ucetni zavérce, vyrotni zpravy, vnéjsi informace, rocni zpravy emitentl vetejné
obchodovatelnych cennych papirti, burzovni zpravodajstvi apod.

- kvantifikované nefinancni informace: ekonomickéd a podnikova statistika, podnikové

plany, cenové a nakladové kalkulace, dal$i podnikové evidence (produkce, poptavka

a odbyt, zaméstnanost...)

- nekvantifikovatelné informace: zpravy vedoucich pracovnikli, auditorti, komentéte
manazerd, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognozy.
Vybér zdrojli informaci je podiizen konkrétnimu ucelu finan¢ni analyzy a vybrané metodé

finan¢ni analyzy.

Finan¢ni ucetni vykazy zachycuji pohyb podnikovych financi a majetku. Jsou soucasti

ucetni zaveérky: rozvaha, vykaz ziskl a ztrat a vykaz o penéznich tocich. [1]
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1.2.1 Rozvaha

Zakladnim ukolem rozvahy je poskytnout ptehled o majetkové a financni situaci podniku
k ur¢itému dni, vétSinou k poslednimu dni tcetniho obdobi (31.12.). Rozvaha podniku
se Cleni na aktiva (majetek podniku) a pasiva (zdroje kryti majetku). Rozvaha ma formu
vertikalni tabulky, vychazi zbilancni rovnice AKTIVA = PASIVA a vyhotovuje

se na oficialn¢ schvaleném tiskopisu. [7]

K ziskani dynamického pohledu je tfeba porovnat tdaje z rozvahy za vice po sob¢ jdoucich
obdobi. V soucasné dobé je u nas vrozvaze uvadén stav aktiv a pasiv ke dvéma
okamziktim, ke konci minulého a ke konci béZzného ucetniho obdobi, coz usnadnuje

finan¢ni analyzu (napf. procentni rozbor) i provadéni kontroly auditorem.

Clenéni aktiv:

Pohledavky za upsané viastni jmeni

Stala aktiva - dlouhodoby nehmotny majetek (software, patenty, obchodni znacky atd.)
- dlouhodoby hmotny majetek (pozemky, budovy, stroje, zatizeni atd.)
- dlouhodoby finan¢ni majetek (investi¢ni cenné papiry atd.)

Stala aktiva maji podobu dlouhodobého majetku, jejichz uzivatelnost je delsi nez jeden
rok, tudiz dlouhodobé vaze kapitdl. Tento majetek postupné prenasi svou hodnotu,

ve firméach je postupné reprodukovan pomoci odpist.
Obézna aktiva -  zasoby (zasoby materialu, zbozi, nedokoncené vyroby, polotovart,
vyrobki apod.)
- pohledavky (kratkodobé a dlouhodobé)
- finan¢ni majetek (penézni hotovost, vklady v bankach, ceniny, Seky atd.)

Obézna aktiva maji podobu kratkodobého majetku s Zivotnosti do jednoho roku, ktery se

neodepisuje, avsak se jednorazove spotiebovava, predstavuje kratkodob¢ vazany kapital.
Ostatni aktiva — ¢asové rozliSeni (pfijmy a naklady pfistich obdobi a dohadné ¢ty aktivni)

Majetek je vrozvaze sefazen podle likvidnosti (rychlost mozné pfemény v penézni

hotovost), od nejméné likvidniho k nejvice likvidnimu.
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Clenéni pasiv:

Viastni kapital — vlastni zdroje, ktery byly do podnikani vlozeny nebo byly vytvoteny
hospodaiskou cCinnosti (zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek

hospodareni minulych let, vysledek hospodateni ucetniho obdobi).

Cizi zdroje — ptedstavuji zavazky vici odbératelim, zaméstnanciim, institucim socialniho
a zdravotniho pojisténi, finanénim organdim, spole¢nikiim, véfitelim (rezervy, zavazky

dlouhodobé i kratkodobé, bankovni tivéry a vypomoci).

Ostatni pasiva — ¢asové rozliSeni (vydaje a vynosy pfistich obdobi a dohadné ucty pasivni).

[10]

1.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziskii a ztrat informuje o tom, zda podnik dosahuje pfiméteny zisk z vlozeného
kapitalu. Sestavuje se za ro¢ni obdobi v plné nebo zkracené verzi a obsahuje tokové
veliCiny, tzn. naklady, vynosy a vysledek hospodafeni provozni, finanéni a mimotadné

¢innosti za bézné obdobi. [7]

Vynosy podniku jsou penézni Castky, které podnik ziskal z veSkerych svych cinnosti
za ur¢ité obdobi, bez ohledu na to, zda vtomto obdobi doslo k jejich uhradé (vynosy
serealizuji v okamZiku vyskladnéni vlastnich vyrobkd nebo zboZi nebo v okamZiku
poskytnuti sluzby). Vynosy se tedy odliSuji od pfijmli. Vynos vzdy znamena pfirtstek

majetku, nemusi to vSak byt vzdy piijem penéz.

Provozni vynosy - trzby za prodej zboZi, trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, zména
stavu zasob vlastni Cinnosti, aktivace vlastnich vykond, trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materialu, ostatni provozni vynosy.

Financni vynosy - trzby z prodeje CP a podilii, vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku,
vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku, vynosy z pfecenéni CP a derivatd, vynosové

uroky, ostatni finan¢ni vynosy.
Mimoradné vynosy - zivelné udalosti. [4]

Naklady vyjadiuji v penéznich jednotkach ucelové zamétenou spotiebu vstupnich faktord
pfi ¢innosti podniku za urcité obdobi, zamétenou na ziskdni urcité¢ho vysledku Cinnosti

podniku v tomto obdobi. Od pojmu naklady se odliSuje pojem penézni vydaje. Vydaj
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penéznich prostfedkit mize byt soucasné nakladem na urcity vykon, nebo to muze byt jen
vydaj za ucelem obstarani dlouhodobého majetku nebo vyplata mezd zaméstnanci

po vykovani urcité prace.

Néklady podniku jsou ve vykazu zisku a ztraty clenény tak, ze jsou zvlast uvedeny

jednotlivé polozky:

- provoznich nakladii (naklada na ziskani provoznich vynost),
- financni naklady (néklady na ziskani finan¢nich vynost),

- mimorddné ndklady (souvisi s mimotadnymi vynosy). [4]

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi je rozdil mezi vynosy a nadklady (dail z ptijma

je soucasti nakladh) se ¢leni na:

- vysledek hospodareni za béznou cinnost = provozni VH pied zdanénim + finan¢ni VH
pfed zdanénim - dan z pfijmt za béznou ¢innost,

- mimorddny vysledek hospodareni (po zdanéni).

Uvedené druhové ¢lenéni vykazu zisku a ztraty se dopliuji tacelovym ¢Elenénim v provozni

oblasti, zde je definovan ,,Hruby zisk nebo ztrdata* jako ,,Trzby z prodeje vyrobku, zbozi

a sluzeb* - ,,Naklady prodeje®. [4,s. 18-19]

Podle uspotadani udaji 1ze rozliSovat vykazy ziskid a ztrat jednostupiiové a vicestupnové.

V ptipadé jednostupiiovych vykazli se od celkovych vynosi odecitaji celkové néklady.

Mimotadné zisky (ztraty) se pficitaji (odecitaji) k castce zjiSténého hospodarského

vysledku ve zvlastnim radku. [7]

Zisk ¢i ztratu za urcité obdobi musime zjistovat zvlast za provozni, financ¢ni

a mimofadnou c¢innost. Toto ¢lenéni néklad umozni vyuzit daje k ndkladové analyze

tvorby hospodarského vysledku ticetni jednotky.
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1.2.3 Vykaz o penéZznich tocich

Zékladni funkci vykazu je vyjadiit vSechny zmény ve finan¢ni situaci podniku, zjistit
zdroje tvorby penéznich prostiedkl a jejich uziti za dané obdobi ve vsech zakladnich

oblastech ¢innosti podniku — provozni, finan¢ni a investicni.

Jako zékladni zdroj informaci pfi sestavovani vykazu o penéznich tocich se vyuzivaji

vykaz ziskl a ztrat a rozvaha, dal$i informace 1ze ziskat z pfilohy nebo pfimo z ucetnictvi.

Podstatou sledovani ve vykazu o penéznich tocich neni hospodaisky vysledek, ale zména
stavu penéznich prostfedkt. Prehled o penéznich tocich vysvétluje pfirastky a ubytky
penéznich prostiedkd a divody téchto zmén podle zvolenych kritérii. [7, s.102]

Pii sestaveni pfehledu o penéznich tocich z provozni ¢innosti podnik si miize zvolit
na zakladé vlastniho uvazeni primou nebo nepiimou metodu. Castka ziskana jednim
ze dvou uvedenych zplsobl se upravi o jednotlivé polozky piijmi a vydaji z investi¢ni
a finan¢ni ¢innosti. [7, s.104]

Prima metoda: sleduji se jednotlivé polozky na uctech pencéznich prostiedkid, kdy
od provoznich penéznich pfijmul se odectou provozni penézni vydaje.

Neprima metoda: vychazi z hospodarského vysledku za ucetni obdobi, ktery se upravi

0 nepenézni operace a zmeény v rozvaze.

Cash-flow se vyuzivd zejména ve financni analyze, planovani, pii vyhodnocovani

investi¢nich variant a pti ocenovani podniku. [7, s.104]

1.3 Ukazatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza pouziva ukazatele, tj. polozky Gcetnich vykazl a tidaje z dalSich zdroja

nebo ¢isla z nich odvozena.
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Tab. ¢. 1 Prehled typii ukazatelii financni analyzy

Stavové Polozky aktiv Absolutni
Polozky pasiv

\g Cisty pracovni kapital

.g Rozdilové | Cisty pen&zni majetek Rozdilové

@ Cisté pohotové prostiedky

= - -

'E ’ Cash-flow za obdobi Absolutni
K| = Tokové | Polozky vykazu ziski a ztrat za obdobi
- 8
E s Zmény stavovych a rozdilovych ukazatelli za obdobi Rozdilové
‘Nﬂ L - Absolutni

Nefinanéni | Nefinan¢ni

é Rozdilové
= o Tempo rustu (v %)

g . o

> . 8

Z | Stejnorodé Indexy rustu, procento ristu

g Struktury (% z celku)

S Vztahové (stavovy uk./stavovy uk.; tokovy uk./tokovy uk.)

g . ’ Doby obratu (stovavy uk./tokovy uk. a naopak) Pomérové

E Nestejnorode | poget obratek za obdobi (tokovy uk./stavovy uk. a naopak)

Ostatni (extenzivni uk./nefinanéni uk. a naopak)

Zdroj: vlastni

Dosavadni zndmé ¢lenéni ukazatelll je na pravé strané schématu a na levé stran€ schématu

je uvedeno netradicni clenéni udaja, které usnadnuje pochopeni podstaty. [4, s. 11]

1.4 Metody a postupy financni analyzy

Zakladnim kritériem pro usporadani metod financni analyzy se uvadi jednoduchost, resp.

slozitost pouzitych matematickych postupt. Na zdklad¢ tohoto hlediska ¢lenime metody

finan¢ni analyzy na elementarni metody a metody finan¢ni analyzy (matematicko-statické

a nestatické metody).

Elementarni metody financni analyzy se dale c¢leni na:

- analyzu absolutnich (stavovych) ukazatelii

- analyzu tokovych a rozdilovych ukazateld

- analyzu pomérovych ukazateld

- analyzu soustav ukazateltl.
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Vyssi metody financni analyzy se ddle cleni na:
- matematicko-statické metody

- nestatistické metody. [6, s. 23]

1.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatelé¢ vychazeji pfimo z ucetnich vykazli. Analyzovana data porovname
za dany ucetni rok srokem minulym. U danych udaji sledujeme jak absolutni zmény
téchto 0dajl, tak i zmény procentni (relativni). Analyza absolutnich ukazatelt zahrnuje

horizontélni analyzu (analyzu trendi) a vertikalni analyzu (procentni rozbor komponentt).

Pti horizontalni analyze absolutnich ukazateld zjistujeme, jak se urcita polozka v ucetnim
vykazu zménila oproti pfedchozimu roku, a to jak v absolutni vysi, tak i v relativni vysi.
Porovnavani polozek ucetnich vykazli mezi jednotlivymi roky se provadi po fadcich,

horizontaln¢ — proto hovotfime o horizontalni analyze. [6, s. 29]

Relativni zmény ukazatele oproti pfedchazejicimu obdobi vyjadiime nasledovné:

A= ukazatel .1 - ukazatel

* 100 )
ukazatel ¢

A je zména ukazatele vyjadiena v %

Vertikalni analyza umoziuje srovnat ucetni vykazy daného roku s vykazy z minulych let
a zejména pak porovnat nekolik firem rliznych velikosti. Pojem ,,vertikalni* je zde minén
v tom smyslu, Ze technika rozboru byva zpracovavana v jednotlivych letech od shora dolt.
[6, s. 30]

Pti vertikalni analyze u rozvahy davame do poméru jednotlivé polozky aktiv k celkovym

aktiviim a jednotlivé polozky pasiv k celkovym pasiviim.

Pti vertikalni analyze u vysledovky davame do pomeéru jednotlivé nakladové skupiny
na celkové naklady, jednotlivé vynosové skupiny na celkové vynosy a jednotlivé typy

hospodaiskych vysledkli na celkovém hospodarském vysledku. [1]
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1.4.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Jsou rozdily mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem ur€itych

polozek kratkodobych pasiv. Zpravidla se pouzivaji tyto ,,Cisté financni fondy*:
- Cisty pracovni kapital

- Cisté penéziné pohledavkové financni fondy.

1.4.2.1 Cisty pracovni kapitdl
Cisty pracovni kapital (CPK) je ukazatel vychazejici z iidajti b&Zného provozu.
Cisty pracovni kapital = ob&Zna aktiva — kratkodobé zavazky 2)

Cim ma podnik vétsi CPK, tim vice by m&l byt schopen uhradit své finan¢ni zavazky. To je
vsak ovlivnéno strukturou obéznych aktiv a jejich schopnosti rychle se ménit na penize.

CPK by se m¢l zhruba rovnat hodnoté zasob. [4, s. 28]

1.4.2.2 Cisté penéiné pohleddivkové finanéni fondy

Cisty penézné pohledavkovy finanéni fond (CPPFF), neni piili§ mirny jako je &isty

pracovni kapital. A vypocitdme ho nasledovné:

Cisty penézni majetek = (ob&zna aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky [1] 3)

1.4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Mezi zékladni nastroje financni analyzy patfi pomérové ukazatele, které charakterizuji
vzajemny vztah dvou polozek z ucetnich vykaz pomoci jejich podilu. U téchto ukazatel
je nutné posoudit jejich troven, indexy zmény, asové fady a tempa rastu, posoudit pficiny

stavu a vyvoje.

Mezi pomérové ukazatele miizeme zaradit ukazatele likvidity, zadluZenosti, rentability,

aktivity a ukazatele kapitalového trhu. [6]
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1.4.3.1 Ukazatele likvidity

Analyza likvidity zkouma schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky. Bez této
schopnosti podnik nemuze existovat. Podnik je tedy platebné schopny (solventni), ma-li

k ptislusnému dni vice pohotovych penéznich prostiedki, nez kolik je splatnych zavazkd.

Sir$i pojem neZ platebni schopnost je likvidita, coZ je okamzitd schopnost podniku ziskat

prostiedky na tthradu svych zévazkda. [4, s. 51]
Likvidnost je vlastnost majetku, mira obtiznosti pfemény majetku do hotovostni formy.

¢im je mozné platit

Ukazatele likvidity srovnavaji = : - :
co je nutné zaplatit “4)

Likvidita III. stupné (béZna, celkova)

Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele zavisi na struktufe a likvidnosti jednotlivych aktiv.

Standardni hodnota bézné likvidity je 1,500 az 2,500.

Berna likvidita = obézna aktiva _ _fin. majetek + kr. pohledavky + zasoby
v kratkodobé zavazky kratkodoba pasiva

(%)
Likvidita II. Stupné (pohotova)

Eliminuje vliv zasob (nejméné likvidni slozka) obéznych aktiv na ukazatele likvidity.

Doporucend hodnota pohotové likvidity je v intervalu 0,700 az 1,000.

1 .q. _ Ob&ndaktiva - zdsoby  fin. majetek + kr. pohledavky
Pohotova likvidita = ==, 1 Sdobé zavazky kratkodobé pasiva

[4, 5. 52-53] (6)

Likvidita I. stupné (okamZita)

Mg¢ti schopnost ucetni jednotky hradit okamzité splatné zavazky. Doporucend hodnota

okamzité likvidity je v intervalu 0,100 az 0,200.

finan¢ni majetek hotovost
kratkodobé zavazky kratkodoba pasiva

Okamzita likvidita =

[4, s. 521 (7)
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1.4.3.2 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik majetku podniku je financovaného cizim

kapitadlem.Tyto ukazatele zajimaji predevsim investory poskytovatele dlouhodobych uvéra.
cizi kapital

celkova aktiva ®)

Celkova zadluzenost =
Tento ukazatel se Casto nazyva ukazatel véritelského rizika. Optimalni vysi nelze stanovit,
je vhodné jej srovnavat s primerem v odvétvi.

vlastni kapital
celkova aktiva )]

Koeficient samofinancovani =
Zatimco véfitelé budou upiednostiiovat nizsi hodnotu tohoto ukazatele a tedy niz$i miru
zadluzenosti, vlastnici budou preferovat vyssi miru zadluzenosti.

Plati, ze ukazatele celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani se rovnaji 1 neboli

100 %.

cizi kapital
vlastni kapital (10)

Zadluzenost vlastniho kapitalu =
Udava, jaky je pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Ukazatel dopliuje ukazatele
celkové zadluzenosti.

celkova aktiva
vlastni kapital (11)

Financ¢ni paka =

Je jednim znejznaméjSich a analytiky nejpouzivanéjSich ukazateld. Vyjadiuje podil
vlastniho kapitalu na financovani celkovych aktiv. Ma-1i finan¢ni paka fungovat, musi byt
rentabilita celkového kapitalu vétsi nez Grokova mira dluhu.

provozni zisk (ZUD)

celkové uroky (12)
Vypovida o tom, do jaké miry jsou troky kryty ziskem. Cim vy3§i hodnoty ukazatele uéetni

Urokové kryti =

jednotka dosahuje, tim je jeji financni stabilita pevngjsi. [10]

1.4.3.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zjistuji efektivnost vlozenych prostiedkti. Rentabilita je vlastné
meéfitko schopnosti firmy dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Obecné plati,

ze ukazatele rentability by mély v ¢asové fad¢ rast.
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Rentabilita celkového kapitialu (ROA)
Hodnota ukazatele udava, kolik korun vynesla kazda koruna investovaného kapitalu.

Cisty zisk + troky * (1 — sazba dan¢)
celkova aktiva (13)

ROA =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Hodnota ukazatele vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili akcionafi, kteti
zjist'uji, zda jejich kapital piindsi dostatecny vynos.

Cisty zisk
vlastni kapital (14)

ROE =

Rentabilita trzeb (ROS)
Jak je podnik ziskovy ve vztahu k trzbam, jak je hospodarny.

Cisty zisk
trzby (15)

ROS =

1.4.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. Sleduji obratku,
coz je rychlost obratu, neboli kolikrat za pfislusné obdobi se dana polozka vyuzije a dobu

obratu, coz je pocet dnt, za ktery se polozka jednou obrati.

. oo trZby L zé4soby

Obratka zasob Zasoby Doba obratu zasob r7by za | den (16.17)

. . _ trzby : . _ pohledavky
Obratka pohledavek —pohle davky Doba inkasa pohledavek r7by za 1 den

(18,19)

y Ikova akti

Obratka celk. aktiv = trz’by ; Doba obratu celk. aktiv = cev ova akiva
celkova aktiva trzby za 1 den

(20,21)

trzby (nebo naklady)  Doba splatnosti kratkodobé zavazky
kratkodobé zavazky zavazku = trzby (naklady) za 1 den
[2] (22,23)

Obratka zavazka =
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1.5 Bankrotni modely

Zejména pro bankovni instituce je vzdy velmi dilezité odhadnout finan¢ni situaci firmy
a zvazit, zda firm¢ pajcit a nebo nepijCit. Z tohoto ditvodu si bankovni domy vytvaieji
systémy hodnoceni bonity firem, jejichz vysledkt je nasledné vyuZzivano pti ohodnocovani

rizika, kterd bankovni instituce ponese, poskytne-li firme tvér.

1.5.1 Altmaniav model

Altmantv model je jeden z nejznaméjsich bankrotnich modeld, jehoz tkolem je odhad
budouci finan¢ni pozice podniku a zejména pak vcasna predpoveéd’ piipadného bankrotu.
Byl publikovan Edwardem I. Altmanem vroce 1968, ale u nas se zacal pouZivat az

po roce 1990.

Existuji dvé zékladni rovnice Altmanova modelu a lisi se pouze podle toho, jakou prévni

formu mé analyzovany podnik. [14]

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost 3V&H ma pravni formu spolecnost s ru¢enim omezenym,

proto plati:
7=0,717*A+0,847 * B+ 3,107 * C+ 0,420 * D + 0,998 * E (24)

Cisty pracovni kapital
celkova aktiva

A=

nerozdéleny zisk

B=
celkova aktiva
C-= provozni zisk
celkova aktiva
D= vlastni kapital
cizi zdroje
E- trzby

celkova aktiva

Pokud je vysledné ¢islo Z > 2,900 jedna se o dobrou firmu, finan¢né zdravou,
7 < 1,230 jedna se o Spatnou firmu, pravdépodobnost bankrotu,

Z =1,230-2,900 firmu je tieba dale analyzovat - ,,Seda zona“.
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Vroce 1995 Edward I. Altman vypracoval novou podobu modelu vhodnou pro nase

podminky. Tento aktualizovany model jsem pouzila ve své analytické Casti.

Z=6,56*A+326*B+6,72*C+1,05*D (25)
A= Cisty pracovni kapital C- provozni zisk

celkova aktiva celkova aktiva
B- nerozdéleny zisk D= vlastni kapital

celkova aktiva cizi zdroje

Pokud je vysledné Cislo Z > 2,600 jedna se o dobrou firmu, finan¢né zdravou,
Z < 1,100 jedna se o Spatnou firmu, pravdépodobnost bankrotu,

Z =1,100-2,600 firmu je tieba dale analyzovat - ,,Seda zona“. [14]

1.5.2 Index INO1

Altmantv model byl také ¢asto kritizovan, ze neni vhodny pro naSe podminky. Proto zacali
manzelé Neumaierovi na VSE v Praze vyvijet modely IN, které vyuzily databazi

Ministerstva priimyslu a obchodu.

V roce 2000 se autofi rozhodli zkonstruovat index, ktery by hodnotil jak schopnost dostat

svym zavazkim, tak schopnost tvofit hodnotu pro vlastnika.

Index INO1 ma z ¢asového hlediska nejmensi omezeni a je na velmi dobré urovni.

IN01=0,13*A+0,04*B+392*C+0,21*D+0,09 *E (26)
A= celkovi aktiva
cizi zdroje

_ provozni zisk

nakladové uroky
C-= provozni zisk
celkov4 aktiva

D= celkové vynosy
celkova aktiva
E- ob¢ézni aktiva

celkova aktiva
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Pokud je vysledné cislo INO1 > 1,770 podnik tvofici hodnotu, tzn. ze vykazuje kladny
hospodaisky vysledek,

INO1 < 0,750 podnik sp&je k bankrotu (pravdépodobnost 86%),
INO1 = 0,750-1,770 firmu je tieba dale analyzovat - ,,Sed4
z6na“, tj. podnik netvofici hodnotu, ale také nebankrotuje. Jinak

feceno bonitni podnik netvotici hodnotu. [13]



11. ANALYTICKA CAST
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2 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Stavebni spolecnost 3V&H s. r. 0. vznikla v roce 1992 jako rodinna firma pod vedenim
pana Milana Veleckého, ktery ptisobil ve funkci vykonného feditele do konce roku 2005.
V soucasnosti je jmenovan emeritnim feditelem spolecnosti. Ve vrcholovém managementu
se postupem doby vykrystalizoval, a je dnes tvofen schopnymi pracovniky s dlouholetou

praxi pfi provadéni vyznamnych staveb po celé CR.

Stavebni spolecnost 3V&H se z vétsi Casti zaméfuje na pusobeni na Moravé, vyjimecné
v Cechach. Zahrani¢ni aktivity nevytvaii. Aktivné podnikd v Uherském Brodg,
Otrokovicich, Zlin€¢, Luhacovicich a vyraznou mérou v Brné€, kde ma ziizeny kancelare

se zazemim.

V soucasné¢ dobé méa vybudovany dostatecny vozovy park a stavebni stroje, které¢ byly

postupné potizovany vétSinou jako noveé.

2.1 Udaje o spole¢nosti

Nazev: 3 V& H (3

Sidlo: 688 01 Uhersky Brod, Neradice 2324,
IC: 46 99 27 15
DIC: CZ46992715

Zakladni kapital: 5.000.000 K¢ — splacené v plné vysi
Vznik spolecnosti: ~ 19.11.1992

Obchodni rejstiik:  vedeny u Krajského soudu v Brné, odd. C, vlozka 8634, 22.12.1992



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 27

2.2 Prehled hlavnich podnikatelskych ¢innosti spole¢nosti

provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani,
- projektova Cinnost ve vystavbe,

- inzenyrska Cinnost v investi¢ni vystavbe,

- realitni ¢innost,

- silni¢ni motorova doprava nakladni,

- velkoobchod,

- specializovany maloobchod.

2.3 Cinnosti spole¢nosti

Pievaznou Cast ¢innosti spolecnosti piedstavuje stavebni vyroba se zaméfenim na Moravu

s dvéma vyrobnimi tseky, a to v Uherském Brod¢ a Brn¢.

Od roku 2005 spolecnost vyuziva novou provozni budovu s kancelaremi, prodejnou
a micharnou barev v aredlu Horniho dvora v Uherském Brod¢, ktery spolecnost vlastni

od roku 2002. Soucasti arealu jsou skladovaci haly, dilny a gardze.

Zazemi pro ¢innost v Brné je vytvoreno kancelafemi, prodejnou, ubytovnou a skladovacimi
prostorami (stavebnim dvorem) v pronajatych prostorach od Brnénskych komunikaci, a.s.

Brno na ulici Porazka v Brné.

V obchodni ¢innosti se spolecnost zaméfuje na vyrobky vyhradné pro stavebnictvi, a to jak

pro hlavni stavebni vyrobu, tak pro pomocnou stavebni vyrobu a dokoncovaci prace.

Realitni ¢innost vyviji spolecnost ve vlastnich nemovitostech formou pronajmu. V roce
2006 zakoupila spolecnost rozestavény dim v Luhacovicich, ktery byl dokoncen jako diim
s 19-ti bytovymi jednotkami, které byly rozprodany. Projektovani a silnicni motorovou

dopravu provadi spolecnost jen okrajove.
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2.4 Personalni udaje

U spolec¢nosti bylo v trvalém pracovnim pomeéru k 31.12. 2006 107 zaméstnancti. V tomto
roce se stabilni kadr zaméstnancii doplnil o dal$i zaméstnance, fluktuace je mala. Probihaji
ze zakona povinna Skoleni zaméstnanct, profesni a odborna skoleni a $koleni pro udrzeni
arozvoj zavedeného systému fizeni jakosti podle CSN EN ISO 9001. Probé&hla také
pfiprava na certifikaci Systému EMS podle CSN EN ISO 14001. V #ijnu 2006 probé&hl
uspésné kontrolni audit Systému jakosti a certifikacni audit EMS a do pInéni podminek

se zapojili vSichni zamé&stnanci spole¢nosti.

Graf'¢. 1 Pocet zaméstnanciui firmy 3V&H s.r.o.
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Zdroj: vlastni

Vsichni spolecnici pracuji ve spoleCnosti v riznych vedoucich funkcich v hlavnim
pracovnim poméru. Reditel a jednatel spoletnosti pan Milan Veleckym byl jmenovan
dozivotnim emeritnim feditelem spolecnosti s prdvem Ucastnit se vSech aktivit spole¢nosti

s hlasem poradnim. Viz. Pfiloha P 1.
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2.5 SWOT analyza spolecnosti
Silné stranky (Strengths)

- kvalita poskytovanych praci a sluzeb,
- image firmy, reklama,

- dobra komunikace uvnitt firmy,

- splnéni systému fizeni jakosti dle CSN EN ISO 9001:2001 a 14001:2005.

Slabé stranky (Weaknesses)
- informovanost zakazniku,
- absence programil vzdélavani,

- rust pracovnikd.

Prilezitosti (Opportunities)

- motivace pracovnikd,

- Vyvoj poptavky,

- diferenciace vyrobku a sluzeb,

- dodavatelé.

Hrozby (Threats)

- urokové sazby,

- Sife konkurence,

- postoj zaméstnancu k praci,
- mira nezamé&stnanosti,

- odbératelé.
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3 ANALYZA SPOLECNOSTI

3.1 Posouzeni majetkové a financni situace

Jednim z prvotadych tkolu byl ten, Ze jsem k posouzeni majetkové a finan¢ni situace firmy
pouzila udaje z rozvahy viz. ptiloha P II, z niz jsem sestavila jak horizontalni analyzu aktiv
a pasiv viz. pfiloha P III a pfiloha P IV., tak vertikalni analyzu aktiv a pasiv viz. pfiloha
PV a priloha P VI. K ziskédni dynamického pohledu jsem porovnavala udaje za obdobi
2004-2006.

Majetkova struktura

Z rozboru rozvahy je viditelné, ze se majetek spole¢nosti ve sledovaném obdobi 2004-2006
vyvijel pomérné stabilné s vzestupnou tendenci.viz. tab. ¢. 2. Nejvétsi podil na tomto rlistu
ma hmotny dlouhodoby majetek a obéznd aktiva viz. graf ¢.2. Oproti tomu zasoby maji
klesajici tendenci, coz mizu oznalit za pozitivni, protoZe tim podnik snizuje vazané
prostiedky, které zdsoby predstavuji. Z kratkodobych pohledavek mtizeme usoudit, Ze

spolecnosti se pravdépodobné zvysil objem prodeje.

Tab. ¢. 2 Majetkova struktura podniku v tis. K¢

ROK
Polozka 2004 2005 2006
Celkova aktiva 76 919| 100 075| 125 839
Stala aktiva 32638 38490| 53893
- dlouhodoby nehmotny majetek 352 228 103
- dlouhodoby hmotny majetek 32286| 38262 53790
Obézna aktiva 434721 60769| 70693
- z&soby 7443 3928 3455
- dlouhodobé pohledavky 0 1752 3391
- kratkodobé pohledavky 23 891| 52318 47074
- kratkodoby finan¢ni majetek 12 138 2771 16773
Ostatni aktiva 809 816 1253
- Casové rozliseni 809 816 1253

Zdroj: vlastni
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Graf ¢. 2 Zdkladni ¢lenéni aktiv podniku v tis. K¢
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Zdroj: vlastni
Financni struktura

V rozvaze aktiva se musi rovnat pasivim, tzn. ze celkovd pasiva také zaznamenala
vzestupnou tendenci viz. tab. €. 3. Spolecnost je z velké ¢asti financovéna cizimi zdroji,
v roce 2006 je to o 19 941 tis. K&, tj. 0 26,125 % vice nez v roce predeslém viz. graf ¢. 3.
Vseobecné plati, ze cizi kapital je levnéjSim zdrojem nez vlastni kapital, nicméné toto
doporuceni je jen obecné a musi se zvazit z hlediska urokti a z hlediska rizika. Nejvétsi
narust v pasivech maji kratkodobé zavazky vici dodavatelim, které v roce 2006 vyrazné

vzrostly 0 23 089 tis. K¢, tj. 0 56,112 %.

Tab. ¢. 3 Zdroje kryti majetku v tis. K¢

ROK
Polozka 2004 2005 2006
Celkova pasiva 76 919 | 100 075| 125 839
Vlastni kapital 15968 | 21419| 28995
- zakladni kapital 5000 5000 5 000
- fondy ze zisku 890 890 890
- vysledek hospodareni min. let 6935 10078| 15530
- vysledek hospodateni 3143 5451 7575
Cizi zdroje 60951 76329| 96270
- rezervy 10754 13383| 12264
- dlouhodobé zavazky 3233 3773 4 444
- kratkodobé zavazky 36839 | 41 148| 64237
- bankovni tvéry a vypomoci 10 125 18025| 15325
Ostatni pasiva 0 2 327 574
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- ¢asové rozliSeni 0 2327 574
Zdroj: vlastni

Stala aktiva by méla byt pln€ kryta vlastnim kapitalem, coZ neni naplnéno. Pomér vlastniho

a ciziho kapitalu neni optimalni, ale postacujici.

Graf ¢. 3 Zakladni ¢lenéni pasiv podniku v tis. K¢
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Zdroj: vlastni

3.2 Posouzeni vysledku hospodareni

Tab. ¢. 4 Vybrané polozky vykazu zisku a ztrat v tis. K¢

Skutecnost
POLOZKA 2004 2005 2006
Obchodni marze 7023 7 050 8 063
Ptidand hodnota 30534 37873| 42834
Provozni vysledek hospodareni 5692 8867 11774
Financni vysledek hospodateni -1210| -1660| -1763
Mimotéadny vysledek hospodateni 0 0 0
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi 3143| 5451 7575
Vysledek hospodafeni pred zdanénim 4482 7207 10011

Zdroj: vlastni

Vykaz zisk( a ztrat nam poskytuje informace, zda je ve firmé vytvaren zisk nebo ztrata.
Vykaz ziskl a ztrat je roz€lenén do tii zakladnich ¢asti: provozni, financni a mimotéadnou,

a také hospodarské vysledky se vypocitavaji podle téchto jednotlivych oblasti.

Z tabulky ¢. 4 je patrné, Ze podnik vykazuje po celé sledované obdobi kladny vysledek

hospodareni (zisk) a ten je tvofen predev§im v provozni Cinnosti. Provozni vysledek
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hospodatreni naprosto postacuje k pokryti zaporného financniho vysledku hospodateni,

tzn. k thrad¢ bankovnich poplatkd, trokl z tvéra, ptjcek apod.

Soucasti provozniho vysledku hospodafeni je pfidand hodnota, ktera ukazuje, Ze firma
vytvaii priznivy vysledek hospodafeni v zdkladnim procesu cinnosti. Pfidana hodnota
informuje o tom, Zze ndklady na spotfebu materidlu, energie a na sluzby jsou pokryty
vykony cCinnosti firmy a vytvareji tak pfidanou hodnotu. Firma za jednotliva obdobi
vykazuje kladny vysledek hospodareni, ktery mé stoupajici tendenci.Ten firma mize vyuzit
napt. k dal§im investicim a dale rozvijet podnik. Cim vy&§i je pfidana hodnota, tim vétsi
moznosti dal§iho rozvoje jak podniku, tak také napt. mzdové politiky podniku.
U hospodaiského vysledku z finan¢éni Cinnosti je zfejmé, Ze ztratu ovlivnily predevSim

placené tiroky z uvéru.

Soucasti ptidané hodnoty je obchodni marze, ktera predstavuje zisk z prodeje zbozi.

Z tabulky €. 4 miZeme vidét, Ze tento ukazatel ma stoupajici tendenci.

Zakladni cinnosti kazdé firmy se neobejdou bez lidského faktoru, proto musi ptfidana
hodnota uhradit mzdové naklady. Musime tedy porovnat ukazatele ptidané hodnoty

s ukazatelem osobnich nakladi - viz. tabulka ¢. 5.

Tab. ¢. 5 Porovnani pridané hodnoty s osobnimi ndklady v tis. K¢

Skutecnost
POLOZKA 2004 2005 2006
Piidana hodnota 30534 | 37873| 42834
Osobni naklady 18 538 | 23 687| 28177

Zdroj: vlastni

Z tabulky ¢. 5 vidime, Ze pfidana hodnota tyto osobni naklady s pfehledem pokryva

a mizeme konstatovat, zZe situace je piizniva.

Tab. ¢. 6 Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

Absolutni rozdil Relativni rozdil
_ 200:5-2004 200?-2005 Av% | Av
POLOZKA v tis. K& v tis. K&

Obchodni marze 27 1013 0,384| 14,369
Pfidand hodnota 7339 4961| 24,036 13,099
Provozni vysledek hospodareni 3175 2907| 55,780 32,784
Financni vysledek hospodateni -450 -103| 37,190 6,205
Mimortadny vysledek hospodareni 0 0 0,000] 0,000
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Vysledek hospodateni za tcetni obdobi 2308 2124| 73,433 | 38,965

Vysledek hospodareni pred zdanénim 2725 2804| 60,799| 38,907
Zdroj: vlastni

Tabulka ¢. 6 zachycuje absolutni a relativni rozdily vybranych polozek vykazu zisku
a ztraty. Nejvetsi absolutni rozdil zaznamenala pfidana hodnota 2005-2004 o 7 339 tis. K¢
a 2006-2005 o 4961 tis. K¢ Nejvétsi relativni rozdil zaznamenal provozni vysledek

hospodateni 2005-2004 o 55,780 % a 2006-2005 o 32,784 %.

Muzeme tedy fici, Ze spolecnost z pohledu tvorby hospodaiského vysledku hospodati

dobre.

3.3 Posouzeni vykazu cash flow

U penézniho toku rozliSujeme t#i zakladni Urovné: provozni, investicni a financni
cash flow. Protoze se ve vykazu vyskytuje jak kladnd, tak zapornad ¢isla, nema smysl
provadét kompletni vertikalni ¢i horizontalni analyzu, ale za postacuji se povazuji vybrané

polozky z tohoto vykazu.

Tab. ¢. 7 Vybrané polozky vykazu cash flow v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 11184 7207| 10515
Cisty pen&zni tok z provozni &innosti 24 689| -11021| 30550
Cisty penézni tok z investi¢ni ¢innosti 1399 -6256| -13 847
Cisty penézni tok z finan¢ni ¢innosti -1 071 7910 -2700
Celkové zvyseni — snizeni penéznich prostredki 9995 -9367| 14003
Stav penéznich prostiedkli na pocatku obdobi 2143 12138 2771
Stav penéZznich prostifedkl na konci obdobi 12 138 27711 16773

Zdroj: vlastni

Celkovy penézni tok je vysledkem kladnych nebo zapornych penéznich tokli za dané
obdobi. Rovna se rozdilu mezi koncovym a pocatecnim stavem penéznich prostiedkd.
Z tabulky ¢. 7 mizeme vidét, Ze vroce 2004 to bylo 9 995 tis. K¢, vroce 2005
=9 367 tis. K¢ a v roce 2006 14 003 tis. K¢.
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3.4 Analyza rozdilovych ukazatelu

3.4.1 Cisty pracovni kapital

Nejpouzivangj§im rozdilovym ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK), ktery nam
ukazuje, ze obézna aktiva jsou vyssi nez kratkodobé zavazky. Muazu fict, Ze tato aktiva
podniku jsou dostatecné likvidni, coz znamena, Ze pii zpené€zenim téchto aktiv, je podnik

schopen uhradit své zavazky.

Tab. ¢. 8 Vypocet Cistého pracovniho kapitdlu v tis. K¢&

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Obé&Zna aktiva 43472 60769| 70693
Zasoby 7 443 3928 3 455
Dlouhodobé pohledavky 0 1752 3391
Kratkodobé pohledavky 23891| 52318 47074
Kréatkodoby finan¢ni majetek 12 138 2771 16 773
Kratkodobé zavazky 36 839 41 148 64 237
CISTY PRACOVNI KAPITAL 6633| 19621 6 456

Zdroj: vlastni

Rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky naznacuje o solventnosti podniku.
V ptipadé spolecnosti 3V&H s.r.0. vysledné hodnoty jednoznaéné ukazuji, Ze spolecnost je
finan¢né stabilni. Jestlize by spole¢nost uhradila vSechny své zavazky, zistaly by ji jeste

k dispozici volné penézni prostiedky.

V tabulce ¢.8 mtizeme vidét, Ze spolecnost vykazuje po celé sledované obdobi 2004-2006
pozitivni vyvoj hodnot CPK. V roce 2005 se CPK markantné zvysil o 12 988 tis. K& oproti
roku 2004. To ma za nasledek nartst kratkodobych pohledavek. Spolecnost vykazuje

dostatecny objem pracovniho kapitalu, aby mohla zabezpecit svou provozni ¢innost.
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Graf ¢. 4 Vyvoj cistého pracovniho kapitdlu v tis. K¢
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Zdroj: vlastni

3.4.2 Cisté pen&Zné pohledavkové finanéni fondy

Pii vypoétu CPPF viechny pohledavky spole¢nosti jsou likvidni. Snizim tedy ob&Zna

aktiva o zasoby.

Tab. ¢. 9 Vypocet Cistého penézné pohleddavkového fondu v tis. K&

ROK

POLOZKA 2004 | 2005 2006
Obé&7n4 aktiva 43472 60769| 70693
Zasoby 7443 3928| 3455
Kratkodobé zavazky 36839 41148 64237
CISTY PENEZNE POHLEDAVKOVY FOND -810| 15693 3001

Zdroj: vlastni

Graf ¢. 5 Vyvoj Cistych penézné pohledavkovych fondii v tis. K¢&
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3.5 Analyza pomérovych ukazatelua

3.5.1 Ukazatele likvidity

Likvidita souvisi se schopnosti podniku plnit si svoje zavazky. Likvidita ma protikladny

vztah krentabilité, protoze vaze prostiedky v obéznych aktivech, na bankovnich

Likvidita I. st.

Likvidita II. st.

Zdroj: vlastni

Likvidita II1. Stupné (béZna, celkova)

aktiva v daném okamziku na hotovost.

uctech atd.
Graf ¢. 6 Prehled vyvoje ukazatele likvidity v tis. K¢
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Tab. ¢. 10 Vypocet bézne likvidity v tis. K¢

Likvidita III. st.

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat piekryvaji obéznéa aktiva spolecnosti jeji kratkodobé dluhy,

kolikrat je spolecnost schopna uspokojit své véfitele, kdyby promeénila veskera ob&zna

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
ObéZna aktiva 43 472 59 017 67 302
- zasoby 7 443 3928 3455
- kratkodobé pohledavky 23 891 52318 47 074
- kratkodoby financni majetek 12 138 2771 16 773
Kratkodobé zavazky 36 839 41 148 64 237
LIKVIDITA IIL. STUPNE (béZn4) 1,180 1,434 1,048

Zdroj: vlastni
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Optimalni hodnota pro likviditu III. stupné se nachazi v intervalu od 1,500-2,500.
V tabulce ¢. 10 mizeme vidét, Ze vysledné hodnoty jsou niz$i nez by bylo optimalni.
Nejptiznivéjsi tirovné bézné likvidity bylo dosazeno v roce 2005, kdy na jednu korunu
kratkodobych zavazkt byla pokryta 1,434 K¢ aktiv.

Likvidita II. Stupné (pohotova)

Tento ukazatel je méfitkem solventnosti. Poméfuje kratkodoby finanéni majetek

a kratkodobé pohledavky s kratkodobymi zavazky.

Tab. ¢. 11 Vypocet pohotove likvidity v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
ObéZna aktiva 36029 55089 63847
- kratkodobé pohledavky 23891 | 52318 47074
- kratkodoby finan¢ni majetek 12 138 2771 16 773
Kratkodobé zavazky 36839 41148 64 237
LIKVIDITA II. STUPNE (pohotov3) 0,978 1,339 0,994

Zdroj: vlastni

U likvidity II. stupné mizeme vidét skoro idealni hodnoty, které vychazeji z doporucenych
hodnot 0,700-1,000. V roce 2005 byl podnik schopen uhradit své kratkodobé dluhy, aniz

by musel prodat své zasoby.

Likvidity I. Stupné (okamzit4)

Tab. ¢. 12 Vypocet okamczité likvidity v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
ObéZna aktiva 12 138 2771 16 773
- kratkodoby finan¢ni majetek 12 138 2771 16 773
Kratkodobé zavazky 36 839 41 148 64 237
LIKVIDITA I. STUPNE (okamZita) 0,329 0,067 0,261

Zdroj: vlastni

Zachycuje pomér finan¢niho majetku, jako nejlikvidnéjsi cast aktiv a kratkodobych
zévazkl. Ve firm¢ je financni majetek zastoupen penézi v hotovosti a na bankovnim uctu.
Vroce 2004 byl podil finan¢niho majetku na celkovych aktivech spolecnosti pouze

6,700 %. Doporucené hodnoty pro likviditu I. stupné jsou 0,100-0,200.
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3.5.2 Ukazatele zadluzenosti

Zachycuje financovani celkovych aktiv, ciziho kapitalu a rizika spojend s pouzitim ciziho

kapitalu.
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je podil ciziho kapitalu a celkovych aktiv spolecnosti.

Tab. ¢. 13 Vypocet celkové zadluzenosti v tis. K¢

ROK

POLOZKA 2004 2005 2006
Cizi kapital 60951 76329| 96270
Celkova aktiva 76919| 100075| 125839
CELKOVA ZADLUZENOST 0,792 0,763 0,765
Celkova zadluzenost v % 79,200 76,300 76,500

Zdroj: vlastni

Z tabulky €. 13 je vidét, ze zadluzenost spolecnosti je pomérné vysoka, v roce 2004 je to az
79,200 %. Z toho miizeme tedy usoudit, Zze spole¢nost dava prednost financovani aktiv
cizim kapitalem pred financovanim aktiv vlastnim kapitalem.Cizi kapital ma relativné nizsi
naklady néz vlastni zdroje a Uroky zcizich zdroji jsou ndkladovou polozkou, ktera

se odecitd od zdkladu dané. Celkova zadluzenost vykazuje mirné snizeni, ale presto je

i nadale vysoka.

Koeficient samofinancovani

Tab. ¢. 14 Vypocet koeficientu samofinancovani v tis. K¢

ROK

POLOZKA 2004 2005 2006
Vlastni kapital 15968 21419 28 995
Celkova aktiva 76 919 100 075 125 839
KOEFICIENT SAMOFINANCOVANT{ 0,208 0,214 0,230
Koeficient samofinancovani v % 20,800 21,400 23,000

Zdroj: vlastni

U tohoto ukazatele vtab. ¢. 14 mulzeme vidét vzrist zpivodnich 20,800 % az
na 23,000 %. Znamena to, ze spolec¢nost je schopna kryt svlj celkovy majetek z 23,000 %
vlastnim jménim. Z tohoto divodu potiebuje spolecnost k financovani svého podnikani

cizi zdroje.
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Graf'¢. 7 Celkova zadluzenost a koef. samofinan. v %
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Zdroj: vlastni
ZadluZenost vlastniho kapitalu

Tab. ¢. 15 Vypocet zadluzenosti viastniho kapitalu v tis. K¢

ROK

POLOZKA 2004 2005 2006
Cizi zdroje 60 951 76 329 96 270
Vlastni kapital 15968 21419 28 995
CELKOVA ZADLUZENOST VK 3,817 3,564 3,320

Zdroj: vlastni

Celkova zadluzenost vlastniho kapitalu, viz tab. ¢. 15, zaznamenala pozitivni vyvoj,
protoZe se snizila z 3,817 tis. K& v roce 2004 az na 3,320 tis. K& v roce 2006. I pfes toto
pozitivum, je stale spolecnost zadluzena vice, nez je velikost vlastniho kapitalu, a to vede

k zavéru, Ze spolecnost vyuziva vice cizich nez vlastnich zdroju financovani.

Graf'¢. 8 Zadluzenost viastniho kapitalu v tis. K¢
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Finan¢ni paka

Tab. ¢. 16 Vypocet financni paky v tis. K¢

ROK

POLOZKA 2004 2005 2006
Celkova aktiva 76919 100 075 125 839
Vlastni kapital 15968| 21419 28 995
CELKOVA FINANCNIi PAKA 4,817 4,672 4,340

Zdroj: vlastni

Z tabulky ¢. 16 miZeme vidét, ze tento ukazatel md ve sledovaném obdobi klesajici
tendenci, coz znaci, ze podil cizich zdroji na financovani spolecnosti klesd, tedy

zadluzenost podniku.

Graf ¢. 9 Financni pdka v tis. K¢
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Zdroj: vlastni
Urokové kryti

Tab. ¢. 17 Vypocet celkového urokového kryti v tis. K¢

ROK

POLOZKA 2004 2005 2006
Provozni zisk 5692 8 867 11774
Celkové placené tiroky 1075 1019 896
CELKOVE UROKOVE KRYTI 5,295 8,702 13,141

Zdroj: vlastni
Urokové kryti ukazuje, kolikrat zisk pievySuje placené nakladové uroky. Cim vyssi

hodnoty ukazatel dosahuje, tim je stabilita spolecnosti pevnéjsi. Z tabulky ¢. 17 miizeme
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vidét nartst celkového urokového kryti z 5,295 tis. K¢ v roce 2004 az na 13,141 tis. K¢
v roce 2006.

Graf ¢ 10 Urokové kryti v tis. K¢

Zdroj: vlastni

3.5.3 Ukazatele rentability

U toho ukazatele mizeme vidét, jak uspésné rozhoduje management ve firme.

Graf ¢. 11 Prehled vyvoje ukazatele rentability v %

Zdroj: vlastni
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Rentabilita celkového kapitilu (ROA — Return On Assests)

Ukazatel rentability celkového kapitdlu dava do poméru provozni zisk spolecnosti
a celkova aktiva, ktery vyjadfuje uroven vydelku, kterého bylo dosaZeno pouZzitim
celkového majetku spolecnosti. Tento ukazatel mlizeme také oznacit jako vydélkovy

potencial podniku.

Tab. ¢. 18 Vypocet rentability celkového kapitalu v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Provozni zisk 5692 8 867 11774
Celkova aktiva 76919 100075 125 839
RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU 0,074 0,089 0,094
RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU v % 7,400 8,900 9,400

Zdroj: vlastni

Provozni zisk v Citateli je pouzivan ztoho divodu, aby bylo jasné, Ze celkovy vynos
spoleCnosti nevytvaii jen odménu pro vlastniky, tedy zisk, ale i odménu pro véfitele

v podobé troku, kteti spolecnosti zaptijcili svij kapital.

Hodnota tohoto ukazatele udava, kolik korun vynesla kazdd koruna investovaného
kapitalu. Z tabulky ¢. 18 miizeme vidét, ze v roce 2004 na jednu korunu kapitalu ptipadlo
7,400 haléit, kdezto v roce 2006 na jednu korunu kapitdlu ptipadlo 9,400 haléti. Z vyse
uvedené tabulky je patrné, ze kladna rentabilita celkového kapitalu je zpisobena kladnou

hodnotou provozniho zisku.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return On Equity)

Rentabilita neboli vynos spolecnosti dava do poméru Cisty zisk a vlastni kapital.

Tab. ¢. 19 Vypocet rentability viastniho kapitalu v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 | 2005 | 2006
Cisty zisk 3143 5451 7575
Vlastni kapital 15968| 21419| 28995
RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU 0,197| 0,254 0,261
RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU v % 19,700| 25,400| 26,100

Zdroj: vlastni
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Rentabilita vlastniho kapitidlu je prfedmétem vlastnikli spolecnosti, protoze vyjadiuje
uroven vydélku dosaZeného jimi vloZzenym kapitalem. Tedy tento ukazatel udava, kolik
korun c¢istého zisku ptipada na jednu korun investovanou do podniku jeho vlastniky. Vyvoj
tohoto ukazatele ma vzrastajici tendenci, coz je pozitivni. Z tabulky ¢. 19 vidime, ze v roce

2006 na jednu korunu investovanou do podniku piipadlo az 26,100 halétt zisku.
Rentabilita trzeb (ROS — Return On Sales)

Ukazatel pométuje Cisty zisk a trzby a vyjadiuje roven ziskové marze spolecnosti, ktera je

zavisla na cenach jak prodanych vyrobki a sluzeb, tak také na nakladech spojenych s jejich

vytvofenim.
Tab. ¢. 20 Vypocet rentability trzeb v tis. K¢
ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Cisty zisk 3143 5451 7575
Trzby 174277 207598| 244 048
RENTABILITA TRZEB 0,018 0,026 0,031
RENTABILITA TRZEB v % 1,800 2,600 3,100

Zdroj: vlastni

Vysledna rentabilita trzeb z tabulky ¢. 20 nam ukazuje, Ze jedna koruna trzeb pfinesla
spolecnosti v roce 2006 3,100 halétt zisku. Rentabilita trzeb ve sledovaném obdobi ma
vzrustajici tendenci. Je tedy zfejmé, ze spolecnost dosahuje trzeb a tim je schopna vytvofit

zisk.

3.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity davaji do pomeéru trzby s riznymi majetkovymi slozkami. Také mizeme
zjistit, jak spoleCnost hospodaii se svymi aktivy, zda je skladba aktiv vzhledem

k potfebnosti ucelna.
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Graf ¢. 12 Prehled vyvoje jednotlivych obratii tis. K¢
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Zdroj: vlastni

Obratka zasob
Tab. ¢. 21 Vypocet obrdtky zasob v tis. K¢
ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Trzby 174277 207 598 | 244 048
Zésoby 7443 3928 3455
Obratka zasob 23,415 52,851 70,636

Zdroj: vlastni

Ukazatel obratky zasob ftika, kolikrat se zasoby za rok pfeméni na jiné formy majetku, tj.
kolikrat se zasoby prodaji a znovu pofidi. Cim vy3§i ukazatel firma ma, tim méné zasob
lezi na sklad€ nevyuzito. Z tabulky ¢. 21 mizeme vidét, Ze firma vyuziva zasoby ve velké

mife, v roce 2006 se obratily az 70,636krat.
Doba obratu zasob

Tab. ¢. 22 Vypocet doby obratu zasob v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Zasoby 7 443 3928 3455
Trzby za jeden den 484,103 | 576,661 677911
Doba obratu zasob ve dnech 15 7 5

Zdroj: vlastni
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Doba obratu zasob ptimo souvisi s obratkou zasob. Tento ukazatel predstavuje dobu, ktera
uplyne mezi nakupem materidlu a prodejem vyrobki. V tabulce ¢. 22 muzeme vidét, ze
hodnoty ukazatele se za jednotlivé roky snizuji, coz je idealni.V roce 2006 byla doba

obratu zasob 5 dnti. Na tomto pozitivnim vysledku se podili vhodny pomér zasob a trzeb.

Obratka pohledavek

Tab. ¢. 23 Vypocet obratky pohledavek v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Trzby 174277 207 598 | 244 048
Kréatkodobé pohledavky 23 891 52318 47074
Obratka pohledavek 7,295 3,968 5,184

Zdroj: vlastni

Obratka pohledavek nam ukazuje, jak rychle firma inkasuje penize od dluznikt. V tabulce

¢. 23 obratka pohledédvek ma klesajici tendenci, coz neni pozitivni.

Doba inkasa pohledavek

Tab. ¢. 24 Vypocet doby inkasa pohledavek v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Kratkodobé pohledavky 23 891 52318 47 074
Trzby za jeden den 484,103 | 576,661 | 677911
Doba inkasa pohledivek ve dnech 49 91 69

Zdroj: vlastni

Tento ukazatel opét souvisi s ukazatelem obratky pohledavek. Doba inkasa pohledavek
vyjadiuje dobu, kterd uplyne ode dne vystaveni faktury odbératelim az po piijem
penéznich prostfedkli. Firma ma zajem o co nejkratSi dobu inkasa, avsak z tabulky ¢. 24
vidime, Ze ukazatel ma vzestupnou tendenci, tzn. Ze dochézi ke zpomaleni inkasa penéz
z49 dnl vroce 2004 na 69 dnd vroce 2006. Tento vyvoj neni pozitivni a dochdzi
k ptiblizovani k dob¢ obratu zavazkii. Vysledné hodnoty ukazatele naznacuji, Ze spolecnost
musi ve skutecnosti ¢ekat na inkaso svych trzeb mnohem déle, nez jak byly stanoveny

obchodni podminky, tj. na dobu 14 dnt.
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Obratka celkovych aktiv

Jedna se o pomér trzeb a celkovych aktiv.

Tab. ¢. 25 Vypocet obrdtky celkovych aktiv v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Trzby 174277 207 598| 244 048
Celkova aktiva 76919 100075| 125839
Obratka celkovych aktiv 2,266 2,074 1,939

Zdroj: vlastni

Ukazatel hodnoti intenzitu vyuziti celkovych aktiv. Cim je ukazatel v&tsi, tim 1épe. Obratka

celkovych aktiv ukazuje, kolikrat se trzby za rok obrati v celkovych aktivech. Ukazatel

v tabulce €. 25 ma za jednotliva obdobi klesajici vyvoj. V roce 2004 byla nejvétsi intenzita

vyuziti celkovych aktiv, kdy se celkova aktiva obratila 2,266krat, v roce 2005 2,074krat

a v roce 2006 pouze 1,939krat.

Doba obratu celkovych aktiv

Tab. ¢. 26 Vypocet doby obratu celkovych aktiv v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Celkova aktiva 76919| 100075| 125839
Trzby za jeden den 484,103 | 576,661 | 677911
Doba obratu X aktiv ve dnech 159 174 186

Zdroj: vlastni

Ukazatel doby obratu celkovych aktiv je opét spojen s obratkou celkovych aktiv. Ukazatel

doby obratu z tabulky ¢. 26 ma stoupajici charakter, v roce 2006 vzrostl na 186 dnt.

Obratka zavazku

Tab. ¢. 27 Vypocet obratky zavazku v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Trzby 174277 207 598| 244 048
Kratkodobé zavazky 36 839 41 148 64 237
Obratka zavazki 4,731 5,045 3,799

Zdroj: vlastni

Ukazatel pométuje trzby s kratkodobymi zavazky.
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Z tabulky ¢. 27 mlzeme usoudit, Zze ukazatel obratky zavazkii ma kolisavou tendenci.
V roce 2004 obrat zavazkl byl 4,731krat, v roce 5,045krat a v roce 2006 se kratkodobé
zavazky obratily 3,799krat.

Doba splatnosti zavazki

Vysledna hodnota ukazuje, pocet dnti od vzniku zavazku az do doby jeho uhrady. Jestlize
srovname dobu inkasa pohledavek a dobu splatnosti zavazki, ziskame tak pocet dnt,
po které spolecnost zadrzuje urCité mnozstvi penéznich prostfedkii. Nejdelsi doba

takovéhoto zadrzovani ma spolecnost v roce 2004, a to 27 dni.

Tab. ¢. 28 Vypocet doby splatnosti zavazkii v tis. K¢

ROK
POLOZKA 2004 2005 2006
Kratkodobé zavazky 36 839 41 148 64 237
Trzby za jeden den 484,103 | 576,661 | 677,911
Doba splatnosti zavazkii ve dnech 76 71 95

Zdroj: vlastni

Z vyse uvedené tabulky €. 28 zjistime, Ze tento ukazatel se stoupajici tendenci udava dobu,
kterd uplyne mezi ndkupem zasob a platbou za tento nakup. Firma se snazi, aby tato doba

byla co nejdelsi.

Solventnost fika, ze doba splatnosti zavazkl by méla byt delsi nez doba inkasa pohledavek.
Toto pravidlo neplati pro rok 2005, kdy doba inkasa pohleddvek byla 91 dnt a doba
splatnosti zavazkl pouhych 71 dnfi. Spolecnost byla tedy v obtizné financni situaci

po dobu 20 dnti.
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3.6 Bankrotni modely

3.6.1 Altmaniv model

Z2004 = 6,56 * ﬂ + 3,26 * ﬂ + 6,72 * 5692 + 1,05 % 15968 _
76 919 76919 76 919 60 951
= 1,629
Zooos = 6,56 % ﬂ +326* M +6,72 * ﬂ +1,05 * 21 419 _
100 075 100 075 100 075 76 329
= 2,508
Zr006 = 0,56 6456 3,26 * 13330, 6,72 * _11774 1,05 * 28995
125 839 125 839 125 839 96 270
= 1,684

Z rozboru Altmanova modelu za jednotliva obdobi vidime, Ze vSechny vysledné hodnoty,
tj. za rok 2004 1,629, za rok 2005 2,508 a za rok 2006 1,684, miiZzeme zahrnout
do intervalu od 1,100-2,600. Znamena to, Ze spole¢nost patii do tzv. Sedé ekonomiky,

proto je vhodné ji dale analyzovat.

Graf ¢. 13 Vysledné hodnoty Altmanova modelu v tis. K¢
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Zdroj: vlastni



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

3.6.2 Index INO1

Index INO1 urcuje, zda zkoumana spolecnost naplituje sviij zakladni ekonomicky cil, a tedy

tvoti hodnotu nebo naopak se blizi k bankrotu, zdniku spolecnosti.

76 919 5692 " 5692 180985

INOLygs = 013% 1029 goqw 56092 5gpu 3692 5, 180985
60 951 1075 76919 76919
+009% —B472 _ 266
36 839
INOlygs = 0,13 * 100 075 10,04 * 8 867 3,02 % 8 867 1021 * 212221 n
76 329 1075 100 075 100 075
+o009% —9079 _y 445
41 148
INOLase = 013+ 125839 (o LT i, UITTE o 253045
96 270 896 125 839 125 839
+ o 0,09% —19693 _ sgs
64 237

Vysledné hodnoty Indexu INO1 maji rostouci tendenci. V roce 2004 to bylo 1,266, v roce
2005 1,445 a vroce 2006 1,585. Vsechny tfi hodnoty miizeme zafadit do kategorie
od 0,750-1,770, ktera se oznaduje jako tzv. Sed4 zona. Vysledné hodnoty indexu INO1 by

meély byt vyssi a zaroven hodnoceni podniku z tohoto pohledu lepsi.

Graf ¢. 14 Vysledné hodnoty Indexu INOI v tis. K¢
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Zdroj: vlastni
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ZHODNOCENI BAKALARSKE PRACE

Finanéni situace stavebni spole¢nosti 3V&H s. 1. 0. je dobra. Firma je schopna plnit si své
finan¢ni zavazky vici dodavatelim. Pohledavky vici odbératelim jsou vyssi nez zavazky.

Spolecnost vykazuje také dostatek financnich prostfedkii pro kryti provoznich nakladi.

Stavebni spole¢nost 3V&H s.r.o. ve vSech sledovanych obdobich dosahovala kladny
hospodaisky vysledek, coz svéd¢i o tom, Ze vynosy pievysovaly naklady. Mlzeme tedy
fict, ze vysledky hospodafeni zvySuji stav vlastniho kapitdlu. Firma ma za sledované
obdobi kladné vysledky a vzhledem k vyraznym aktivitim v Brné pocita s investici do

provozniho zdzemi v prub¢hu let 2007-2009.

Cisty pracovni kapital, ktery ma v jednotlivych letech kladnou hodnotu, zaruduje firmé

platebni jistotu pfi zméndch v penéznich tocich.

Zdrojem financovani byl ptevazné cizi kapital. Firma nedodrZela ,,zlaté bilan¢ni pravidlo®,
protoze dlouhodoby majetek je financovan dlouhodobymi a z ¢asti kratkodobymi zdroji,
obézny majetek kratkodobymi zdroji. Jedna se tedy o podkapitalizaci, kdy firma podstupuje
vétsi riziko, ale ziskava také vétsi rentabilitu.

Pti rozboru pomérovych ukazatelii jsem jako prvni propocitala ukazatele likvidity. Tento
ukazatel m@zu zhodnotit pomérné kladné. U bézné likvidity je spole¢nost schopna
uspokojit své véfitele, protoZze preméneénd ob&zna aktiva v hotovost pokryji kratkodobé
pohledavky v priméru 1,221krat, coz uchova platebni schopnost podniku. Z pohotové
likvidity je mozno usoudit, Ze firma je schopna uhradit kratkodobé dluhy, aniz by musela
prodat své zasoby, coz hodnotim kladn€é. Okamzita likvidita ndm ukazuje, Ze firma ma
k dispozici pomérn€ nizky kratkodoby finan¢ni majetek. Velkou ¢ast finan¢nich prostredka
ma firma v kratkodobych pohledavkach, prevazné z obchodnich vztahl, proto firme
doporucuji, aby nabidla dluznikim napf. niz8i ceny nebo poskytla slevy pfi vCasném

zaplaceni faktur, a tim ziska v¢as vazané penézni prostiedky.

Déle jsem hodnotila ukazatele zadluzenosti. Jiz v rozvaze, v pasivech jsem zjistila, Ze
firma ma v priméru 3,5krat vétsi cizi zdroje n€z zdroje vlastni. Z prvniho pohledu to znaci
o pomern¢ velkém zadluzeni firmy. Pti vypoctu celkové zadluzenosti se mi tato prognoza
potvrdila. Firma je zadluzena v priméru ze 77 %. Nejvice se na tom podileji kratkodobé
zéavazky, a proto bych firmé doporucila vyuzit spiSe nez kratkodobych, dlouhodobé cizi

zdroje. Firma je sice zadluzena, ale dokaze si uhradit své zavazky a jeji vydélkova



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 52

schopnost roste. Za téchto podminek ma vysokd zadluzenost pozitivni charakter.
Za pozitivni mizu oznacit i nakladové troky, jejichZ hodnota za sledované obdobi klesala,

coz mélo za nasledek nartst ukazatele urokového kryti.

Pozitivné mizu hodnotit rentabilitu, kterda dosahovala dobrych vysledki. U ukazatele
rentability celkového kapitalu ve sledovaném obdobi 2004-2006 dochazelo k rdstu hodnot

a to je zpusobeno pfevazné kladnou hodnotou provozniho zisku.

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost 3V&H s. 1. 0. je stavebni spolecnosti, domnivam se,
ze skladba aktiv vzhledem k potiebnosti je ucelna. Spolecnost disponuje s malym mnozstvi
zasob, neni zde zbyte¢na vazanost na skladech, coz také dokazuje vysoka rychlost obratu
a nizkd doba obratu zasob. Doba inkasa pohleddvek je nizs$i nez doba splatnosti zavazk.
AvsSak situace se v roce 2005 zmeénila, kdy doba inkasa pohledavek byla vyssi nez doba
splatnosti zavazkii. Opét by bylo na misté, aby firma motivovala dluzniky k v€asné uhrade,
napi. poskytovanim slev, navrzenim splatkového kalendaie apod. V hor$im ptipad€ udélit
sankce z pozdniho placeni.

Z vypoctu Bankrotniho modelu i Indexu INOI jsem dospéla k zavéru, Ze firma se fadi

do kategorie tzv. Sedé ekonomiky. Pro lepsi vysledek bych firm& doporudila zménu

kapitalové struktury ve prospéch vlastniho kapitalu.

V soucasné dobé ma firma dostateCny vozovy park a postacujici pocet stavebnich stroju,

které byly pofizovany vétSinou jako nové, k obnoveé dochazi pribézné dle potreb firmy.
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ZAVER
V avodu bakalarské prace jsem si stanovila za cil, ze provedu finan¢ni analyzu
ve spolecnosti 3V&H s. 1. 0. a pokusim se posoudit financni situaci ve firmé. Podklady

pro finan¢ni analyzu jsem cerpala z Getnich vykazii, zejména zrozvahy, vykazu zisku

a ztraty a z vykazu cash flow.

Ke splnéni cile jsem postupovala dle teoretickych vychodisek uvedenych v teoretické casti
bakalaiské prace, kde jsou uvedeny hlavni poznatky finan¢ni analyzy z odborné literatury

a internetovych zdroja.

V analytické casti jsem jako prvni charakterizovala spolecnost 3V&H s. 1. 0., uvedla hlavni
podnikatelské ¢innosti a sestavila jednoduchou SWOT analyzu spolecnosti. Pfi rozboru
finan¢ni situace spolecnosti jsem zkoumala vyvoj jednotlivych Uéetnich vykazl v Case
pomoci horizontalni a vertikalni analyzy. Zhodnotila jsem jak majetkovou, tak finan¢ni
situaci, posoudila jsem vysledky hospodateni spolu s vykazem cash flow. Déle jsem se
zabyvala analyzou rozdilovych ukazatelii a obsahleji pomérovymi ukazateli. Pro doplnéni
finan¢niho zdravi podniku jsem si vybrala dva bankrotni modely - Altmantiv model a index

divéryhodnosti INO1.

Na zékladé téchto ukazateld jsem posoudila financni situaci spolecnosti 3V&H s. 1. o.
pro dal$i finan¢ni rozhodovani a pokusila jsem se navrhnout moznd opatfeni pro lepsi

hospodareni firmy.

Na ziklad¢€ provedené financni analyzy mtzu konstatovat, zZe spolecnost 3V&H s. r. 0. ma
dobrou finan¢ni situaci. O tomto svéd¢i 1 kladné a nadéle vzristajici hospodarské vysledky

spolecnosti.

I kdyz vyvoj spolecnosti je vrukou vedeni ¢i managementu, pfesto doufam, Ze moje
finan¢ni analyza bude pro firmu 3V&H s. r. 0. pfinosem a uvedené doporuceni a navrhy

pomohou firmé v budoucnu ke zlepSeni jeji financni situace.
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CIZOJAZYCNE RESUME

I have chosen the topic of financial analysis as the theme of my first degree work since I
believe that financial analysis is an extremely significant and crucial information resource
not only for business executives and company management, but also for banks, investors

and business contacts.

The purpose of my work is to perform a financial analysis in 3V&H Ltd. I will try to

consider the financial situation of the firm.

In order to fulfil my target I proceeded in concert with the theoretical bases mentioned in
the theoretical part of the work, which cites the basic information on financial analysis

coming from technical literature as well as internet resources.

In the analytic part I first characterized the 3V&H company, mentioned its main business
activities and arranged a simple SWOT analysis of the company. In the course of the
analysis of the financial situation I examined the development of individual accounts in
time using the horizontal and vertical analysis. I have considered both property and
financial situation, and assessed the results of the bookkeeping together a cash flow
account. Moreover, [ dealt with the analysis of the difference — and more comprehensively
— ratio indexes. For replenishment of company’s health I have chosen two bankruptcy

models — the Altman’s model and the credibility index INO1.

In conclusion of the completed analysis 1 feel free to say that the company is in a
reasonable financial situation. In all examined years has the company, in terms of

bookkeeping, been incremental; that is: yields are higher than costs.

Despite the fact that the development of the company is solely in the hands of its
management, [ still believe that my financial analysis will be fecund and my

recommendations and suggests will help the company profit as it does at present.
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PRILOHA P II: ROZVAHA SPOLECNOSTI 3V&H S. R. O.

Skutecnost
2004 2005 2006

POLOZKA v tis. K& | v tis. K& | v tis. K&
AKTIVA CELKEM 76919 100075| 125839
Stala aktiva 32638 38490| 53893
Dlouhodoby nehmotny majetek 352 228 103
Software 352 228 103
Dlouhodoby hmotny majetek 32286 38262| 53790
Pozemky 1 766 1766 4734
Stavby 28 705| 34932 33230
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1372 1 564 1916
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 443 0 13910
ObéZna aktiva 434721 60769 70693
Zasoby 7 443 3928 3455
Material 518 381 149
Nedokoncena vyroba a polotovary 4 547 986 628
Zbozi 2378 2 561 2678
Dlouhodobé pohledavky 0 1752 3391
Pohledavky z obchodnich vztahti 0 1752 3391
Kratkodobé pohledavky 23891| 52318 47074
Pohledavky z obchodnich vztahti 20998 | 50511 43 906
Stat - danové pohledavky 1 467 0 708
Kratkodobé poskytnuté zalohy 665 1228 1 656
Dohadné ucty aktivni 482 560 484
Jiné pohledavky 279 19 320
Kratkodoby finan¢ni majetek 12 138 2771 16 773
Penize 163 736 123
Ucty v bankach 11975 2035 16 650
Ostatni aktiva - prechodné uéty aktiv 809 816 1253
Casové rozliseni 809 816| 1253
Naklady pristich obdobi 786 816 1249
Ptijmy piistich obdobi 23 0 4
PASIVA CELKEM 76919 100075| 125839
Vlastni kapital 15968 21419 28995
Zakladni kapital 5000 5000 5 000
Zékladni kapital 5000 5000 5000
Fondy ze zisku 890 890 890
Zakonny rezervni fond 890 890 890
Vysledek hospodaieni minulych let 6 935 10078 15 530
Nerozdé¢leny zisk minulych let 6 935 10 078 15 530
Vysledek hospodareni 3143 5451 7575
Cizi zdroje 60951 76329 96270
Rezervy 10 754 13 383 12 264
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 10 754 13 383 12 264




Dlouhodobé zavazky 3233 3773 4 444
Zavazky z obchodnich vztahi 143 673 1357
Dlouhodobé¢ ptijaté zalohy 3090 3100 3087
Kritkodobé zavazky 36839 41148| 64237
Zavazky z obchodnich vztahli 30447 34624 44262
Zavazky ke spole¢niklim, ¢lenim druzstva a k i€astniktim sdruzeni 760 0 100
Zavazky k zaméstnanciim 1070 1314 1631
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 497 674 770
Stat - danové zavazky a dotace 283 1299 1 048
Kréatkodobé ptijaté zalohy 2741 3022 16283
Dohadné ¢ty pasivni 50 65 130
Jiné zévazky 991 150 13
Bankovni uvéry a vypomoci 10 125 18 025 15 325
Bankovni Givéry dlouhodobé 10 125 18 025 15325
Ostatni pasiva - pfechodné ucty pasiv 0 2327 574
Casové rozliSeni 0] 2327 574
Vydaje piistich obdobi 0 2327 574
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PRILOHA P VII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Skute¢nost
2004 2005 2006

POLOZKA v tis. K¢ | v tis. K& | v tis. K¢
Trzby za prodej zbozi 33187 29484| 31649
Néklady vynalozené na prodané zbozi 26164 22434 23586
Obchodni marze 7023 7 050 8 063
Vykony 145427 181 878 | 220 682
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 141090 178 114| 212399
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 3882 -3 560 -358
Aktivace 455 7324 8 641
Vykonova spotieba 121 916| 151055| 185911
Spotieba materialu a energie 39034 38438| 61072
Sluzby 82882 112617| 124839
Pfidand hodnota 30534 37873 42834
Osobni naklady 18538| 23687 28177
Mzdové naklady 13 691 17344 20627
Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 4 603 5892 7108
Socialni ndklady 244 451 442
Dané¢ a poplatky 204 315 297
Odpisy dlouhodobého majetku a materialu 2511 3573 4 049
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 255 705 143
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 255 704 63
Trzby z prodeje materialu 0 1 80
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 3375 2 141 -1 036
Ostatni provozni vynosy 2079 102 542
Ostatni provozni naklady 2 548 97 258
Provozni vysledek hospodaieni 5692 8 867 11 774
Vynosové uroky 4 52 29
Nékladové troky 1075 1019 896
Ostatni finan¢ni vynosy 33 0 0
Ostatni finan¢ni naklady 172 693 896
Finanéni vysledek hospodareni -1 210 -1 660 -1 763
Dan z ptijmtll za béZnou ¢innost 1339 1756 2 436
- splatna 1339 1756 2436
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 3143 5451 7575
Mimotadné vynosy 0 0 275
Mimotadné naklady 0 0 275
Mimoiadny vysledek hospodaieni 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 3143 5451 7575
Vysledek hospodaieni pfed zdanénim 4 482 7 207 10011
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